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第1節 はじめに：株式の「通貨化」という状況
1990年代後半より，自社株式を決済の手段として用いるケースが増加した。取締役・従業員
への報酬の支払について，自社株式を購入する権利である新株予約権（stockpurchasewar-
rant）を無償で付与するストック・オプション（stock-basedcompensation）も，そのうちの
ひとつである。ストック・オプション以外に，資産の購入や費用の発生時に，自社株式あるいは
自社株式を購入する権利である新株予約権を無償で付与する契約を結ぶことができる。このよう
なケースは，自社株式による決済あるいは支払（stock-basedsettlementorpayment）とよば
れている。
本来，株式の発行は，企業の資金調達のために行われるが，ストック・オプションの権利行使
のように，株式発行が決済の手段として行われていると考えることもできる。一般的に，株式発
行の目的が資金調達か決済かで，異なる会計処理をすることは考えられない。しかし，上記のよ
うに，資金調達の目的以外での株式発行の普及を背景に，2000年前後から，米国の会計基準や
国際会計基準（2001年以降に新しく設定されたものは国際財務報告基準と称する）において，
自社株式による決済を伴う債務（obligation）について，負債と資本の区分の観点から，問い直
そうとする試みが行われてきた。
かつて，名越（2001）において，自社株式による決済に関する会計基準の動向と考え方につい
て，ストック・オプションや自己株式（treasurystock）に関する議論と関連づけて考察が行わ
れてきた。本稿では，そこでの考察を踏まえて，その後，会計基準における考え方がどのように
変化したのかをとりあげる。その際，資産と費用の測定について，基本的な考え方を構築し，自
社株式による決済を伴う債務が負債であるか資本であるかについて検討を行うが，名越（2001）
で述べられたように，米国の基準や国際会計基準では，自社株式による決済を伴う債務のうちの
一部を負債に分類することとなった。その後，負債の概念はどのように変わったのであろうか。
また，負債と資本を区分するためのアプローチは，どのような変遷を遂げたのであろうか。以上
の問題意識の他に，株式発行について，新株だけではなく自己株式が用いられる状況を鑑みて，
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自己株式の処理との整合性も考慮する。例えば，取得した自己株式を，自社株式による決済にあ
てるために処分することもある。そのような動きを視野に入れて考察を行っていきたい。
第2節 資産と費用の測定に関する基本的な考え方
最初に，決済を伴う債務のうち，資産の購入や費用の発生に伴って生じるものを考える。たい
てい，資産の購入金額や費用の金額はあらかじめ決まっていることが多い。現金での決済の場合，
請求された金額が負債として計上される。 このように，債務の金額があらかじめ決められてい
る場合，自社株式による決済は，どのように行われるのであろうか。
第1項 債務の金額があらかじめ決められているケース
資産の購入や費用の発生にあたり，その金額が決められている場合，自社株式による決済を行
うものとする。このとき，現金決済と異なる点はあるのであろうか。自社株式による決済では，
請求された金額に等しい時価総額の自社株式を付与することになる。したがって，自社株式によ
る決済でも，現金決済と同じ金額で，資産と費用の金額を計上することができる。同時に，株式
発行に伴い払込資本が認識されるはずである。
ただし，上記のケースは，資産と費用の金額があらかじめ決まっており，計上金額について売
り手（財・サービスの供給業者）と買い手との間で合意があるケースである。しかし，契約によっ
ては，自社株式による決済の場合，金額ではなく，付与される自社株式の数をあらかじめ決める
こともある。代表的な例が，取締役・従業員ヘの報酬の支払に株式を用いるストック・オプショ
ンである。ストック・オプションなど株式関連報酬は，報酬の支払を金額ではなく，新株予約権
の個数や株式数によって決めることが多い。これは，債務が株式数によって決められると位置づ
けられる。このような債務を，金額とは別に決まるものとして別途考えてみる。
第2項 債務の決済条件が株式数によって決められているケース
ストック・オプションの場合，行使価格で購入できる株式数を決めるという形式で報酬を定め
ていることがほとんどである。このうち，ストック・オプションが付与される段階で株式数を決
定する固定型（fixed）と，オプションが付与された後の状況をみて株式数を決定する変動型
（variable）とがある。
また，ストック・オプション以外に，資産の購入や費用の発生において，支払金額が株式数に
よって決められるケースもありうる。例えば，財・サービスの供給業者として，独立契約当事者
（independentcontractor）や取引業者（supplier）などに対する支払について，金額ではなく
株式数を決めることで契約が行われるケースがある。このように，支払うべき債務が金額ではな
く株式数によって決められている場合には，資産や費用の計上金額はどのように決定されるので
あろうか。
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基本的に，財・サービスの購入において，自社株式そのものが決済の手段として用いられる場
合には，現物出資と同様に考えてよいであろう。その際，受け入れた資産の公正価値あるいは発
行した株式の公正価値のいずれか信頼できる数値をベースにして測定が行われる。例えば，前述
のように，債務の金額があらかじめ決められている場合には，受け入れた資産の公正価値がその
金額に等しく，信頼できる数値であり，資産の金額であると同時に払込資本の金額となる。
他方，債務が金額ではなく株式数によって決められた場合には，株式交換による企業買収で見
られるように，発行された自社株式の公正価値のほうが，受け入れた資産の金額よりも信頼でき
ると考えられることもあり，その場合には，資産の取得金額は，発行された自社株式の公正価値
によって決定される。こうして決定された資産の取得金額は，利用や販売を通じて費用化される。
同様に，費用の発生時に，自社株式による決済の条件が株式数によって決められた場合には，費
用の金額は，発行される自社株式の公正価値に等しいものとして測定されるであろう。同時に，
債務の金額は，自社株式の公正価値によって測定され，株式が発行されると，払込資本も認識さ
れる。
しかし，ストック・オプションでみられるように，決済に自社株式そのものが用いられるわけ
ではなく，新株予約権を無償で付与した場合はどうであろうか。資産の取得や費用の発生と引き
換えに，行使価格で自社株式を購入できる権利であるオプションを付与した場合には，株式発行
はオプションの保有者の行使を待つ形となる。ここでは，まず財・サービスの受け入れに伴って，
「ストック・オプション」という何らかの義務が計上されることになる。ただ，義務とはいって
も，ストック・オプションとして無償で付与された新株予約権は，現金による払込を伴う場合と
同様に，払込資本あるいは純資産の部に分類されると考えられるが，資産の取得金額や費用の金
額が決められていない場合は，その金額はどのように測定されるのであろうか。ここでも，ストッ
ク・オプションとして発行された新株予約権について，その公正価値が測定されることで，それ
が資産の取得金額や費用の金額に相当するとみてよい。この考えから，債務の金額も，ストック・
オプションとして発行される新株予約権の公正価値によって測定される。
市場性のある株式や有償で発行される新株予約権の場合，公正価値は市場価格（時価）に等し
い。他方，ストック・オプションとして発行される場合，その新株予約権は，市場性がないため，
公正価値はオプション・プライシング・モデルに依存して決定される。オプション・プライシン
グ・モデルにおいては，1オプションあたりの公正価値は，行使価格，オプションの有効期間，
付与日の株価，予想されるボラティリティ（株価変動幅），予想される配当，リスク・フリー・
レートなどによって算定される。ただし，通常の新株予約権と異なって，ストック・オプション
として発行される場合には，新株予約権の譲渡が禁止され，退職による失効が契約で決められて
いることが多い。したがって，このような要素を織り込んで公正価値が算定される。
まず，譲渡の禁止については，ストック・オプションとして新株予約権を付与された者の換金
手段が，権利行使に限定されることを意味するので，新株予約権の存続期間は，契約による有効
期間より短くなると思われる。したがって，オプション・プライシング・モデルの説明変数であ
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る「オプションの有効期間」を，「オプションの予想される存続期間」におきかえたうえで，
1オプションあたりの公正価値が計算される。このように計算された1オプションあたりの公正
価値に，付与されたオプション数を乗じて，公正価値が算定される。しかし，退職による失効を
考慮すると，あらかじめ予想される失効の比率を見積もり，その比率を差し引いたオプション数
を乗じて最終的に公正価値が計算される。
市場性のある新株予約権の場合，市場が完備していれば，オプション・プライシング・モデル
によって算定された公正価値と市場価格（時価）は一致する。モデルの設計次第では，数値が大
きく異なることがあるが，ストック・オプションとして発行された新株予約権の公正価値を，引
き換えに取得した資産や発生した費用の金額とする考え方は，株式の公正価値のケースと同様に，
説明力を有していると思われる。
以上より，自社株式による決済を伴って取得される資産や発生する費用の金額は，自社株式の
公正価値や新株予約権の公正価値によって決定されることを説明してきた。
では，会計基準では，自社株式による決済について，どのような処理を規定してきたのであろ
うか。おもにストック・オプションに関する会計基準と関連させて米国の会計基準と国際会計基
準の過去の動きを紹介する。
第3項 自社株式による決済とストック・オプション会計基準
米国の会計基準と国際会計基準
自社株式による決済について，会計基準の形で初めて示したのは，米国であった。1995年に
公表された，米国財務会計基準審議会（FinacialAccountingStandardsBoard:FASB）の基
準書第123号「株式に基づく報酬の会計処理」（1）では，株式およびストック・オプションの公正
価値を，取得した資産と発生した費用の金額として計上する方法が推奨されていた。ここでいう
「報酬」（compensation）とは，従業員（employee）に対する支払だけではなく，社外取締役
（outsidedirector），独立契約当事者，取引業者ヘの支払までを意味する。なお，株式およびス
トック・オプションして発行された新株予約権の公正価値により資産と費用の計上金額を決定す
る方法は，従業員以外の者への支払について強制された。他方，従業員への支払については，
2004年12月に，米国FASB基準書第123号の改訂（2）が行われるまでは，公正価値による計上
を行わない方法を規定した会計原則審議会（AccountingPrinciplesBoard:APB）の意見書第
25号「従業員に対して発行された株式の会計」（3）の適用が許可されていた。
このように，自社株式による決済に関する米国の会計基準は，ストック・オプションの会計基
準で示される形となり，そこでは，ストック・オプションの公正価値により，資産と費用の金額
を計上することを規定しているが，2004年12月までは，従業員に対する支払についてのみ，公
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（1） FASB（1995）による。
（2） FASB（2004）による。
（3） APB（1972）による。
正価値を費用計上する方法を強制していなかった。妥協策として，ストック・オプションの公正
価値の開示，採用した計算モデルの説明変数の開示，ストック・オプションの個数と行使条件の
開示が規定されていた。つまり，自社株式による決済という性質を持ちつつも，その公正価値を
資産や費用の金額として計上するか否かについて，2004年12月までは，2つの会計方法が共存
していた。
このようなストック・オプションに関する米国の会計基準に対して，国際会計基準及び財務報
告基準では，2001年のポジション・ペーパーと2002年の公開草案により，ストック・オプショ
ンとして発行された新株予約権の公正価値を費用計上する意向が示された後，2004年に公表さ
れた国際財務報告基準（InternationalFinancialReportingStandard:IFRS）第2号「株式に
基づく報酬」（4）により，公正価値による計上が規定された。
なお，米国の会計基準と国際財務報告基準では，新株予約権について，払込資本とみる考え方
が前提とされていた。しかし，ストック・オプションや自社株式による決済に関する会計基準の
設定の過程を見ると，米国で，1990年に公表された，負債と資本の区別に関する討議資料（5）に
おいて，新株予約権とストック・オプションを負債とみなす考え方が，資本とみなす考え方と同
様に，詳しく議論されていた。その後，1993年公表の米国のストック・オプション会計基準の
公開草案や1995年のストック・オプション会計基準（6）では，ストック・オプションは払込資本
とされ，負債とされることはなかった。
それに対して，2000年代前半からの株式の「通貨化」の流れを契機として，負債の定義につ
いて，再度検討が行われ，新株予約権やストック・オプションを含めた，自社株式による決済の
一部について，負債とみなす可能性があるという点に注目が集まった。なお，2000年までの米
国の会計基準の動向は，すでに名越（2001）で検討された。本稿では，2001年以後の米国の会
計基準と国際基準の動向を中心に検討を行うが，2000年以前の流れについて，適宜，名越
（2001）で述べられた内容に言及する。
第3節 自社株式による決済を伴う債務は負債か資本か 米国FASBでの議論
前節では，自社株式による決済を伴う債務について，新株予約権やストック・オプションと同
様に払込資本に該当するものとして，説明を試みた。その際，受け入れた資産や発生した費用の
金額と，払込資本の金額は，等しいものとして扱われてきた。しかし，前述したように，米国
FASBより1990年に公表された負債と資本の区別に関する討議資料では，ストック・オプショ
ンや自社株式による決済を伴う債務について，負債とみる考え方が詳しく検討された。加えて，
名越（2001）で紹介されたように，2000年初頭に行われた，負債の定義に関する米国FASBの
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（4） IASB（2004）による。
（5） FASB（1990）による。
（6） FASB（1995）による。
議論においては，自社株式による決済を伴う債務のうちの一部が，負債として分類されると考え
られた。
以下では，まず，米国FASBの議論に関して，名越（2001）でとりあげた1990年の負債と資
本の区分に関する討議資料から，2000年初頭までの負債の定義の修正をめぐる議論に至るまで
を簡単に紹介する。その後，2000年以後の米国FASBで行われた，自社株式による決済を伴う
債務に関する考え方の推移を明らかにしていきたい。
第1項 米国FASBの討議資料（1990年）：負債と資本の区分に関する議論の始まり
（名越（2001）による）
米国FASBは，負債と資本の区分について，1980年代から検討作業を行っていた。その背景
は，転換社債（convertiblebond）など負債と資本の性質を合わせ持つ複合金融商品（com-
poundfinancialinstrument）の会計処理を考察することにあった。その際，転換社債のうち
の転換権部分（convertible），新株予約権（stockpurchasewarrant），ストック・オプション
（stockoption）が負債にあたるか資本にあたるかについて，綿密な分析が行われた。前述のよ
うに，1990年に公表された討議資料第94号「負債証券と持分証券の区別および両者の性質を合
わせ持つ複合金融商品の会計」では，負債とみる考え方が，資本とみる考え方と同様に詳しく議
論されていたのである。
ただし，前節で，ストック・オプションや新株予約権など自社株式による決済を伴う債務を資
本とみて考察したのは，米国FASBの概念基準書第6号「財務諸表の構成要素」（7）における負債
の定義に従ったからである。それによれば，負債とは，「他の実体による当該実体の資産に対す
る請求権で，将来の資産の犠牲を伴うもの」を意味するという。この定義からは，ストック・オ
プションは請求権にあたるものの，この請求権が行使される時には自社株式を発行するだけであっ
て何らかの資産を犠牲にするわけではない。自社株式は資産にあたらないとみるので，ストック・
オプションは負債ではないと考えられたのである。
概念基準書第6号では，負債にあてはまらないものをすべて資本に含めている。すなわち，負
債と資本は相互排他的な概念として把握されているのである。したがって，ストック・オプショ
ンが負債でないとすれば，資本に含めるしかない。
このような考え方に対して，討議資料第94号で平行して展開された，新株予約権やストック・
オプションを負債とみなす考え方は，どのようなものであったのであろうか。この考え方のもと
では，自社株式を発行企業の資産とはみないものの，事実上，新株予約権やストック・オプショ
ンが，現金やその他の資産の代わりに決済手段として用いられているものとみて，自社株式によ
る決済を伴う債務が，本質的には，資産を移転させる義務にあたると解釈されている。そこでは，
発行企業にとって，新株予約権やストック・オプションの行使など，決済手段としての自社株式
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（7） FASB（1985）による。
の発行は，市場価格以外の資本取引であるとされ，株主取引ではないと解釈されたのである。
では，新株予約権やストック・オプションが負債とされた場合，行使された時にはどのように
処理されるのであろうか。行使されて株式が発行されても，上記のように，株主取引ではないと
みるとすると，株式の時価と行使価格の差額である有利発行費が費用として計上されることとな
り，株主間の価値の再分配が損益として認識されることになる。ここでは，利益計算が，株主全
体の立場ではなく，既存株主の立場で行われているといえる。なぜなら，時価よりも低い行使価
格で株式が発行されると，既存株主にとって，株式の価値は稀薄化し，時価と行使価格の差額で
ある有利発行費は，既存株主の損失に該当するからである。この場合，払込資本の金額は，有利
発行費の分だけ大きくなるが，留保利益は小さくなる。つまり，広義の資本の大きさは，ストッ
ク・オプションを払込資本に含める場合と変わりはない。
このように，米国FASBの討議資料で議論された，新株予約権やストック・オプションを負
債と見る考え方は，日本において，かつて仮勘定として負債の部に計上された際，そのままの金
額が行使時に払込資本に計上された処理とは大きく異なっていた。資本とみる考え方と比較して，
負債とみる考え方は，利益計算，および留保利益と払込資本の金額が異なるのである（8）。
以上は，新株予約権やストック・オプションが行使された場合の議論であった。行使されない
まま期限切れとなった場合には，どのように処理されるであろうか。討議資料では，新株予約権
やストック・オプションを資本とみる場合には，払込資本に含めようとしていたが，負債とみる
場合には期間利益に算入することが可能であると指摘されていた。このように，資本とみるか負
債とみるかで，行使されないまま期限切れとなった場合，新株予約権やストック・オプションの
処理が異なっていると考えられたのである。
前述のように，討議資料において，自社株式による決済を伴う債務を負債とみることは，利益
計算が既存株主の立場で行われることを意味していた。行使された時には有利発行費が計上され
るが，行使されないまま期限切れとなった場合には，既存株主に新株予約権ないしストック・オ
プションの価値が移転されたので，利益とみることが可能であった。
しかし，自社株式による決済を伴う債務を負債とみる考え方は，概念基準書第6号における負
債と資本の定義と両立しない。したがって，ストック・オプションの会計基準を設定する際には，
資本とみざるをえなかったのである。もし，新株予約権やストック・オプションを負債とみるな
らば，既存の負債と資本の概念を変更する必要があり，自己株式を資産とみる必要もあるかもし
れない。引き続き，米国のストック・オプション会計の公開草案と会計基準について，特に負債
と資本の区別にしぼって，さらに詳しく見てみよう。
自社株式による決済の会計と負債・資本の区分 21（135）
（8） この論点は，FASB（1990）で展開されたが，かつて名越（1995）及び名越（1999）p.455p.456で
検討された点である。その後，OhlsonandPenman（2005）において，とりあげられた。
第2項 米国FASBの公開草案（1993年）と会計基準（1995年）：ストック・オプション
会計における負債に関する検討（名越（2001）による）
米国FASBにおいて，ストック・オプションに関する会計基準が検討された過程においては，
概念基準書第6号における負債と資本の定義にしたがう形となっていた。しかし，1993年の公
開草案や1995年の会計基準においては，前述の討議資料のように，ストック・オプションを負
債とみる考え方に関する記述もみられた。
ストック・オプションを付与した場合，前節で考察したように，その公正価値を計算しそれに
基づいた資産や費用が計上されるという考え方が示されていた。それに対して，付与日から権利
確定日あるいは行使日までに株価の状況などが変化した場合に，ストック・オプションの公正価
値が不変であるとは言えないので，その価値変動を織り込んで資産や費用の数値に反映させるべ
きではないか，という意見があった。
ストック・オプションの公正価値の変動要因としては，ボラティリティや配当の予想の変化な
どが考えられる。また，退職による失効の見積もりに変更が生じた場合には，1オプションあた
りの公正価値に乗じるオプション数を調整することもありうる。このような変化を，資産と費用
の金額に反映させるには，付与日に認識した「ストック・オプション」の数値も修正されること
になる。しかし，ストック・オプションを払込資本と見ると，現行の会計ルールでは，株主持分
を再評価することはありえないので，公正価値を再計算しても，修正できない。そこで，米国
FASBでは，ストック・オプションの公正価値の再計算と修正を可能にすべく，ストック・オ
プションを負債として認識する考え方も，検討対象に含めたのである。
しかし，1995年のストック・オプション会計基準は，概念基準書第6号と討議資料第94号に
おける，ストック・オプションを資本とみる考え方に従っていた。その後徐々に，負債の定義を
再検討する流れが強くなった。そのきっかけは，国際会計基準における負債と資本の区分に関す
る考え方にあると思われるが，その点は後述する。
第3項 米国FASBの2つの公開草案（2000年）：負債の定義の修正と負債と
資本の区分に関する議論（名越（2001）による）
すでに述べたように，米国FASBは，1990年の討議資料の公表段階では，1985年に規定され
た概念基準書第6号における負債と資本の定義に従い，自社株式による決済を伴う債務を資本と
みなしていた。しかし，2000年に，2つの公開草案「負債証券，持分証券，および両者の性質を
合わせ持つ複合金融商品の会計」及び「負債の定義を修正するための概念基準書第6号の改訂」
が公表され，自社株式による決済を伴う債務のすべてが必ずしも資本を意味するとは限らない可
能性が出てきた。
米国FASBの2000年の公開草案における，負債の定義の修正案によれば，従来の負債の定義
に追加することで修正を行うことが提案されていた。そこでは，負債とは，従来の定義に加えて，
『明大商学論叢』第99巻第3・4号22 （136）
「株式発行による決済が要求されるかあるいは許可される債務（obligation）であり，かつ所有
者関係（ownershiprelationship）を構築しない」というものであった。言い換えれば，自社
株式による決済を伴う債務のうち，所有者関係を構築しない株式発行の場合には，「負債」であ
ることを意味する。ここで問題となるのは，「所有者関係を構築しない」株式発行とは何かとい
う点である。公開草案では，債務の決済に株式発行が行われるケースを，「所有者関係を構築し
ない」としており，この場合の株式発行において，所有者関係ではなく，債権債務関係（debtor-
creditorrelationship）が生じているので，負債として判断されるという。
では，米国FASBは，この公開草案により，概念基準書第6号における負債の定義の修正を
提案した上で，自社株式による決済を伴う債務をどのようにとらえたのであろうか。同時に公表
された公開草案「負債証券，持分証券，及び両者の性質を合わせ持つ複合金融商品の会計」では，
ストック・オプションも含めて規定が行われたが，そこでは，決済に用いる株式数が固定的に決
められていれば，自社株式による決済を伴う債務が資本に該当するとしている。他方，株式数が
付与後の条件などによって変動する場合には，事情は異なる。もし，債務の金銭的価値（mone-
taryvalue）の変動が，一定数の株式の公正価値の変動に帰属するかまたは等しいものであり，
変動の方向が同じ方向であるならば，資本であるという条件がついている。
例えば，前節でとりあげた，債務の金額があらかじめ決まっているケースについて，検討して
みよう。株価が変動するため，一定金額の債務を決済するために発行する自社株式の数は，株価
によって変動する。つまり，一定数の自社株式の公正価値は株価によって変動するのであって，
それは債務の金銭的価値とは無関係である。したがって，このようなケースでは，資本とはいえ
ないのであり，負債として定義されると考えられた。
では，米国FASBでのこのような負債の定義の修正案は，どのような形で，会計基準や概念
基準書に織り込まれたのであろうか。
第4項 米国FASBの会計基準（2003年）：負債と資本の区分
米国FASBは，2003年に，基準書第150号「負債と持分の両方の性格を持つ特定の金融商品
の会計」を公表した。これは，2000年の2つの公開草案のうち，同じ表題の公開草案がベース
となっていた。しかし，負債の定義の修正に関する，もう一つの公開草案の内容は，概念基準書
には反映されなかった。
この基準書第150号では，公開草案で提案されたように，自社株式による決済を伴う債務の一
部を，負債に含めることとなった。具体的には，「可変の数の自社株式を発行する債務」（certain
obligationstoissueavariablenumberofshares）であれば，その債務の金銭的価値が，固
定した貨幣金額であるか，株式の公正価値の変動とは反対方向に連動する変数であり，それを可
変の数の自社株式で決済可能であれば，負債に分類された（9）。
自社株式による決済の会計と負債・資本の区分 23（137）
（9） FASB（2003）para.9para.12による。
そのほか，この基準書第150号では，強制的な償還を要する金融商品は負債であること，また，
自社株式を買い戻す義務を伴う金融商品（自社株式のプット・オプションの売建てが該当する）
は負債であることも規定された。これらは，概念基準書の負債の定義に合致していることが論拠
とされる。しかし，本稿の主題である，自社株式による決済を伴う債務の一部が負債となるかと
いう点は，概念基準書の負債の定義に合致せず，また，その改訂が行われないままであった。
そこで，基準書第150号では，負債の定義の変更が必要であるとされ，そこには，「負債の定
義に所有関係の不在という条件を含む」ことも決定された（10）。まず，「所有関係（所有主持分）」
（ownership）がどのようなものであるかを定義する必要があった。
なお，基準書第150号では，強制的な償還を要する株式を一律に負債としていたが，その点に
ついて懸念が示され，当該規定については基準の発効が延期された（11）。この点については，2003
年以後も負債と資本の区分に関してさらに検討が行われ，2005年7月にマイルストーン草案
（milestonedraft）によって，所有関係と決済の2つの視点から負債と資本を定義する新しいア
プローチが構築された。その結果，償還義務のある株式のうち一定の条件を満たすものについて，
負債ではなく，資本とするように考えられた。ここで用いられた，負債と資本に関する新しいア
プローチは，負債が先に定義され資本が残余とされる従来の考え方とは大きく異なり，先に資本
を定義する考え方であった。このマイルストーン草案の公表に向けて検討が行われたきっかけは，
償還義務のある株式を負債とすることに対して疑義が発せられたことであり，草案の内容も償還
義務のある株式を中心とした内容であった。しかし，この草案では，新株予約権やストック・オ
プションなど，自社株式による決済を伴う債務も検討対象であった。そこで，次に，自社株式に
よる決済を伴う債務に関連するものとして，マイルストーン草案における負債と資本の区分に関
する議論をとりあげることとする（12）。
第5項 米国FASBのマイルストーン草案（2005年）：負債と資本の区分に関する
新しいアプローチ 所有関係・決済アプローチの提案
前述のように，2003年に基準書第150号が公表された後，償還義務のある株式を負債とする
ことについて疑義が発せられたことがきっかけで，当該規定のみ発効が延期された。その後，さ
らに，負債と資本の区分に関する検討が行われた結果，2005年，米国FASBは，マイルストー
ン草案を公表した。そこでは，基準書第150号で負債に区分された償還義務のある株式のうち，
その一部が資本とされたほか，基準書第150号の適用範囲である金融商品について，新たに，負
債と資本の区分に関する検討をやり直した。その際用いられた考え方は，当該金融商品について，
決済形態と所有関係という2つの視点によって負債と資本と区分するものであり，「所有関係・
決済アプローチ」（ownership-settlementapproach）とよばれた。このアプローチは，最初に
『明大商学論叢』第99巻第3・4号24 （138）
（10） FASB（2003）para.B17による。
（11） FASB（2005）p.3による。
（12） 先行研究として，池田（2006），池村（2006），志賀（2006）及び山田（2012）などがある。
資本を定義する考え方であり，その点で，概念基準書に見られるような先に負債を定義する考え
方とは大きく異なるものであった。
所有関係・決済アプローチにおいて，資本を定義する際に用いられた概念は，決済されるか否
か，決済要件があるか否か，最終決済であるか否かであり，取引相手の清算価値が問題となった。
決済形態と所有関係に関わるものであれば，特に，決済要件があるか否かは大きな要素である。
マイルストーン草案では，資本について，持分証券の名称がついた3種類の形態の金融商品が挙
げられた。一つは，永久所有持分証券（perpetualinstruments），二つめは，直接的所有持分
証券（directownershipinstruments），三つめは間接的所有持分証券（indirectownership
instruments）であった（13）。この3種類の持分証券のうち，条件に該当すれば資本に区分し，そ
れ以外を負債として区分することが要求された。このように，マイルストーン草案における負債
と資本を区分するアプローチは，従来の考え方である負債を先に定義する概念基準書での考え方
とは正反対である。
マイルストーン草案では，償還義務のある株式に関して区分を行った他，ストック・オプショ
ンを含む新株予約権を売建コール・オプションとして把握したうえで，間接的所有持分証券に分
類した。なお，新株予約権の行使も決済にあたるが，決済方法は，通常の新株予約権の行使に見
られるような自社株式の引渡による現物決済（売建コール・オプション）だけではなく，自社株
式の引渡による差額決済（差額株式決済），及び現金の支払による差額決済（差額現金決済ある
いは差金決済）の3つの形態が想定された。このような決済の形態の違いを考慮して，負債と資
本の区分が判断されたのである。
ところで，新株予約権のように，マイルストーン草案において間接的所有持分証券として分類
された持分証券は，他の2つの形態の永久所有持分証券や直接的所有持分証券とは，どのように
違うのであろうか。まず，永久所有持分証券は，決済要件を持たない株式であり，会社清算時に，
発行企業の純資産に対する一部の権利を保有者に与えるものであるとされた（14）。他方，直接的所
有持分証券は，会社清算前もしくは会社清算時のいずれかにおいて，株式に比例する，純資産に
対する請求権を表しており，請求権に関して制限や保証がない，つまり上限も下限も設定されて
いない場合であるという。具体的には，公正価値で償還可能な証券が直接的所有持分証券に該当
し，帳簿価額で償還可能な証券もしくは帳簿価額に基づく計算式で金額が算定される償還可能な
証券についても，活発な取引のための市場が存在しなかったり，報告実体とのみ当該証券が交換
できる場合，同様に，直接的所有持分証券であるという（15）。さらに，会社清算時に，他の請求権
よりも優先権がないケースである。このような直接的所有持分証券は，資本に該当する。
しかし，決済もしくは会社清算時に，一定額の配当と額面金額が支払われるような株式の場合
は，純資産に対する請求権に制限がかかるため，直接的所有持分証券に該当しないので，負債に
自社株式による決済の会計と負債・資本の区分 25（139）
（13） FASB（2005）para.17による。
（14） FASB（2005）para.19による。
（15） FASB（2005）para.20による。
該当すると考えられる。以上のように，直接的所有持分証券が資本であるか否かの分類に際して
用いられる考え方が，「所有関係・決済アプローチ」である。直接的所有持分証券の一部は，永
久所有証券と同様に，資本に該当するが，永久所有持分証券以外の株式である，償還義務がある
かあるいは償還可能である株式については，基準書第150号とは異なるアプローチである「所有
関係・決済アプローチ」により，負債か資本かの区分に関する判断を行うことになる。
しかし，新株予約権など，自社株式による決済を伴う債務については，新株予約権が直接的所
有持分証券に該当せず，前述のように，間接的所有持分証券に該当するとされた。そこで，間接
的所有持分証券について詳しく検討してみよう。
マイルストーン草案によれば，間接的所有持分証券（16）は，決済時の取引相手の清算価値が，
直接的所有持分証券の公正価値に依拠し，かつ，それと同じ方向で変動するものであるとしてい
る。その際，間接的所有持分証券は，普通株式のような永久所有持分証券に該当せず，また直接
的所有持分証券の特徴を満たさないものである。さらに，直接的所有持分証券に関する市場以外
の観察可能な市場，あるいは収益など経営に関連して単独で計算あるいは測定される指数以外の
観察可能な指数（平均株価指数など）に依拠した偶発的な行使に関する規定が含まれないとされ，
もし偶発的な行使に関する規定がある場合でも，決済時の取引相手の清算価値に影響を与える規
定が含まれていないという。
このような間接的所有持分証券のうち，清算価値の計算基礎となる直接的所有持分証券を決済
に用いることを要求する場合には，資本に区分される。上記の例では，新株予約権の行使に見ら
れるように，自社株式の引渡による現物決済（売建コール・オプション）と自社株式の引渡によ
る差額株式決済が資本に該当する。特に，売建コール・オプションである新株予約権は，固定価
格で株式を固定数発行することを要求できる権利を取引相手に与えることになり，株式の公正価
値が上昇すれば取引相手の清算価値も上昇し，決済時は株式による決済であり，条件付きの行使
に関する規定を含んでいない。また，新株予約権は，純資産に対する請求権を有さないので，直
接的所有持分ではなく，間接的所有持分として，資本に区分される。
なお，ストック・オプションを含む新株予約権の中には，差額現金決済の可能性があるものも
ある。このように，現金など資産の譲渡によって決済される場合，負債として区分される。
前述のように，マイルストーン草案のプロジェクトは，償還義務のある株式を負債にするかど
うかが中心テーマとされて開始されたが，自社株式による決済についてもふれられている。そこ
では，永久所有持分証券を決済要件がないものとしている点で，概念基準書での負債の定義を先
に行う考え方と違いがないように思える（17）。しかし，直接的所有持分証券に関しては，「所有関
係・決済アプローチ」に基づき，純資産への請求権の性質など，先に資本の概念が定義されてい
る。なお，新株予約権が含まれる間接的所有持分証券については，決済手段が現金であるか自社
株式であるかの論点があるものの，決済時の取引相手の清算価値が，直接的所有持分証券の公正
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（16） 以下の説明は，FASB（2005）para.23による。
（17） 池田（2006）による。
価値に基づいて同じ方向に変動するか否かという株価との連動性が重視されたうえで，資本の概
念を先に定義する考え方である。このように，マイルストーン草案では，概念基準書での負債確
定アプローチに対して，資本確定アプローチとよばれ，直接的所有持分証券と間接的所有持分証
券に関する負債と資本の区分について，異なる考え方を適用しているところがある（18）。
2005年のマイルストーン草案では，「所有関係・決済アプローチ」の適用が提案されたが，
2007年に公表された予備的見解「持分の特徴を有する金融商品」では，他のアプローチへの変
更が提案された（19）。なお，この予備的見解では，「所有関係・決済アプローチ」も検討対象に含
めていた。続いて，自社株式による決済との関連で，負債と資本の区分に関するアプローチの変
遷をさらに詳しく見てみよう。
第6項 米国FASBの予備的見解（2007年）：負債と資本の区分に関する議論
基礎的所有アプローチの提案
2005年以降，米国FASBは，マイルストーン草案で提案された「所有関係・決済アプローチ」
に加えて，「基礎的所有アプローチ」（basicownershipapproach）と「REOアプローチ」（re-
assessedoutcomeapproach）を検討対象とした。その結果，2007年11月に，「所有関係・決
済アプローチ」ではなく，「基礎的所有アプローチ」を支持する見解が，予備的見解として公表
された。なぜ「基礎的所有アプローチ」が支持されたのか，また，なぜ「所有関係・決済アプロー
チ」が却下されたのかを中心にみてみよう。
まず，2005年のマイルストーン草案の「所有関係・決済アプローチ」は，金融商品の決済形
態と所有関係の性質に基づいて分類を行う考え方であり，分類を決定する際に，決済形態に調整
を行うことで，負債と資本に関する恣意的な区分が可能であった。そこで，負債と資本に関する
恣意的な区分を意図して，証券が組み立てられる可能性が指摘された（20）。それに対して，新たに
提案された「基礎的所有アプローチ」は，決済形態に左右されないと考えられている。
では，「基礎的所有アプローチ」とはどのようなものであろうか。このアプローチの原則は，
たいていの残余請求権が資本として分類され，このクラスの証券の保有者は企業の所有主である
とみなされるが，所有主が利用可能な純資産を増減させる請求権は，負債として分類されるとい
う。さらに，原則として，測定要件のない証券は，現行の概念基準書におけるフレームワークを
用いて測定されるという。予備的見解では，資本として分類すべき証券を，基礎的所有持分証券
に限定している。
この基礎的所有持分証券に関して，予備的見解では，2つの特徴が挙げられた（21）。第一に，発
行企業が，負債か資本かの分類の決定がなされた日に清算されたと仮定した場合，基礎的所有持
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（18） 池田（2006）p.149による。
（19） 先行研究として，池田（2010），志賀（2010）及び山田（2012）などがある。
（20） FASB（2007）para.A42による。
（21） FASB（2007）para.18による。
分証券の保有者からの発行企業の資産に対する請求権は，他のいかなる請求権よりも優先しない，
ということである。第二に，このような証券保有者は，優先権の高いすべての請求権が満たされ
た後，発行企業に残存する資産を得る権利を有しており，この証券保有者の資産に対する割合は，
最も低い優先権に関する総請求権の割合に依拠し，上限も下限もないという。
このように，「基礎的所有アプローチ」では，発行企業の資産に対する請求権について，優先
権が最も低い証券を基礎的所有持分証券とし，これのみを資本として分類することを要求してい
る。株式の多様性を考慮した場合，優先権の異なる数種類の株式が発行された状況を想定すると，
優先権の最も低い普通株式のみが基礎的所有持分証券になり，優先株式など普通株式とは条件が
異なる株式は，負債として分類されることになる。なお，永久証券ではなく，償還可能な証券の
場合でも，基礎的所有持分証券の2つの特徴を持つ場合には，基礎的所有持分証券に該当する（22）。
特に，償還金額が，証券保有者が権利を持つ発行企業の純資産の割合と同じであり，償還により
他の基礎的所有持分証券よりも高い優先権を持つ証券の請求権が損なわれる場合には償還を禁止
する旨の契約条項がある場合に限り，償還可能な証券でも基礎的所有持分証券に分類されるとい
う。
以上のように，2007年の米国FASBの予備的見解で提案された「基礎的所有アプローチ」は，
概念基準書における負債を先に定義する考え方とは大きく異なり，資本を先に定義する考え方で
ある。負債を先に決めるか資本を先に決めるかにおいて，2005年のマイルストーン草案に続き，
大きな転換があったが，概念基準書や会計基準の修正には至っていない。この後，米国FASB
は，国際会計基準審議会（InternationalAccountingStandardsBoard:IASB）とともに，負
債と資本の区分について共同で考察を行ったが，2010年以降，米国FASBにおけるこのテーマ
についての議論の方向は定まっていない。ただ，IASBが中心となり議論が続けられている。
次に，IASBでの負債と資本に関する議論を検討するが，今まで，国際会計基準（Interna-
tionalAccountingStandards:IAS）と国際財務報告基準において，どのような議論が行われ
てきたのかを見てみよう。なお，2000年までの動向は，名越（2001）に基づいて説明したい。
第4節 自社株式による決済を伴う債務は負債か資本か IASCとIASBでの議論
第1項 国際会計基準第32号（1995年設定，1998年修正）と解釈指針（1998年）における
持分金融商品の定義（名越（2001）による）
1995年，国際会計基準第32号「金融商品：開示及び表示」において，自社株式による支払義
務は，株式オプション（shareoption）ないし新株予約権（writtenoptionorwarrantonthe
entity・sownshares）とよばれ，持分金融商品あるいは資本性金融商品（equityinstrument）
として，定義が与えられていた。国際会計基準第32号は，1995年に設定された後，幾度も改訂
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（22） FASB（2007）para.20による。
が行われてきた。名越（2001）では，1995年の設定時の定義が紹介されたので，その内容を説
明し，自社株式による決済を伴う債務について考察するために，国際会計基準における金融商品
の分類について紹介することにしたい。
1995年に国際会計基準第32号で定義された持分金融商品とは，米国の概念基準書における資
本の定義と同様に，現金または他の金融資産を引き渡す義務がないものであるとして述べられて
いる。
続いて，国際会計基準第39号「金融商品：認識及び測定」において，持分金融商品の定義が
さらに詳しく述べられており，企業が発行した持分金融商品に関するオプションが適用の対象で
はないとされたが，形式上は持分金融商品に相当する金融商品が金融負債として処理されるケー
スが紹介された。そこでは，金融資産の支払または持分金融商品の形式による支払のいずれかを
選択できる場合に，持分金融商品の価値の合計が契約上の債務の金額に等しくなるように，持分
金融商品の数量が設定される場合には，金融負債として認識されるという。これは，第2節でと
りあげた，債務の金額があらかじめ決められているケースに相当し，持分金融商品の保有者は，
価格変動による利得または損失にさらされていないのである。
以上の国際会計基準第39号における，持分金融商品による決済が可能であるケースのうち，
その一部が金融負債に該当するという点は，第32号に関する1998年の修正に盛り込まれた（23）。
国際会計基準第32号の第5項が修正され，金融負債に関する説明の（b）によれば，企業自身
の持分金融商品の形式による支払によって決済できるような契約上の債務（contractualobliga-
tion）の場合，支払われる持分金融商品の公正価値の合計が常に契約上の債務の金額に等しくな
るよう，決済のために必要な持分金融商品の数量が，公正価値次第で変動するのなら，債務の保
有者は，持分金融商品を保有することになるが，彼らは，持分金融商品の価格変動による利得ま
たは損失にさらされていないので，金融負債として処理されるという（24）。ここでは，金融負債が，
「金融商品を潜在的に不利な条件で他の企業と交換する義務」と定義されており，その枠内で持
分金融商品による決済が可能な契約上の債務の一部が，金融負債となる。
なお，持分金融商品が新株ではなく自己株式である可能性も考慮し，国際会計基準の解釈指針
（StandingInterpretationsCommittee:SIC）第16号「資本金 再取得された自己の持分金
融商品（自己株式）」（25）において，自己株式が資本控除として表示され，自己株式の取得・処分・
消却からは損益計上が行われない旨が述べられている。
その後，国際会計基準第32号に関して，持分金融商品による決済について，2003年にも改訂
が行われた。この点も詳しく見てみよう。
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（23） IASC（1998a）による。
（24） IASC（1998a）para.5による。また，IASC（1998a）para.A7.para.A8.も参照されたい。
（25） IASC（1998b）による。
第2項 国際会計基準第32号2003年改訂における持分金融商品の定義
長い間，国際会計基準を設定してきたのは，国際会計基準委員会（InternationalAccounting
StandardsCommittee:IASC）であったが，2001年に改組され，国際会計基準審議会（IASB）
となった。以後新しく設定される会計基準は，国際財務報告基準であるが，従前の国際会計基準
第32号（2000年修正）は，IASBにより採用された。その後，2003年に，この国際会計基準第
32号に関して，持分金融商品による決済について，改訂が行われた（26）。
2003年改訂では，1998年に修正された国際会計基準第32号での金融負債の定義が，さらに詳
しく述べられているが，基本的な内容は変わっていないと思われる。ただ，自己株式などの解釈
指針の内容が基準本体に織り込まれ，解釈指針は削除された形となっている。2003年改訂では，
金融負債について，第11項（b）では，持分金融商品で決済されるか，決済される可能性のある
契約の一部も含まれると述べられている。なお，この点は，もともと，解釈指針第5号「金融商
品の分類―条件付決済条項」（27）において規定されていたが，2003年改訂で国際会計基準第32号
の中に盛り込まれた。そこでは，デリバティブとデリバティブ以外のものとに分類されたうえで，
特に，デリバティブ以外の金融負債には，発行企業自身の可変数の持分金融商品を引き渡す義務
が該当するとされ，デリバティブの金融負債には，発行企業自身の固定数の持分金融商品との交
換以外の方法で決済されることが挙げられた（28）。
以上のような金融負債の定義を踏まえて，持分金融商品の定義は，企業のすべての負債を控除
した後の残余財産権を称する契約であるとされているため，負債が確定すれば，それ以外のもの
が持分，すなわち資本であるとされる。この2003年改訂では，第16項において，持分金融商品
であるかどうかの判定に関する説明が行われているが，金融負債に該当しないかをチェックする
ことに主眼がおかれている。さらに，第21項から第24項まででは，「企業自身の持分金融商品
による決済」という小見出しをつけたうえで，持分金融商品による決済を伴う債務のうち，金融
負債に該当するケースが述べられている。
このように，持分金融商品による決済を伴う債務のうち，金融負債に該当するケースに関する
説明は，国際会計基準第32号の1998年修正にすでにみられていたが，2003年改訂では，より
詳細な内容となった。ただ，すでにみたように，米国FASBでも，2000年から2003年にかけ
て，負債の定義を同じように改訂しようとする動きがあったが，概念基準書の修正には至らなかっ
た。
その後，2005年には，IASBは，金融商品の会計基準のうち，開示（disclosure）に関する部
分を国際財務報告基準第7号「金融商品：開示」に移すこととした。それにより，国際会計基準
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（26） IASB（2003）による。
（27） IASC（1997）による。
（28） IASB（2003）para.11の金融負債の定義による。持分金融商品についてはpara.16（b）及びpara.21
を参照されたい。
第32号には，金融商品の表示（presentation）に関する会計基準が残り，第32号の表題は，
「金融商品：表示」に変更された。
国際会計基準第32号の改訂は，2003年以後も続いたが，本稿のテーマである自社株式による
決済については，大きな改訂は行われていない（29）。ただ，2009年には，外貨建ての新株予約権
に関する改訂が行われた。
なお，2004年に規定されたストック・オプションの会計基準である国際財務報告基準第2号
「株式に基づく報酬」においても，現金決済と株式決済に関する議論が行われているので，別稿
でさらに論じたい。
2010年以降は，負債と資本の区分について，IASBにより，さまざまなプロジェクトが行われ，
そのたびにアプローチが乱立しているという状態であるが，基準の改訂には至っていない。その
分析については，池田（2016）及び徳賀（2014）が詳しいが，この点についても，別稿にゆずり
たい。
以上で見たように，自社株式による決済を伴う債務については，一律に資本と見るのではなく，
条件次第で負債とみようとする試みが行われてきた。負債として判断された場合，自社株式によ
る決済を伴う債務の保有者を，債権者として位置付けてよいのであろうか。また，自社株式によ
る決済を伴う債務を負債とみる場合，自社株式を資産とみることになるのであろうか（30）。このこ
とが，冒頭で述べた自己株式の処理との整合性である。
第5節 自己株式の取得と処分の観点
第1項 自己株式の捉え方と自社株式による決済
米国の会計基準や国際会計基準では，古くから，買い戻した自己株式は資本控除として処理さ
れている。日本でも，自己株式に関する取引は，現在では資本取引とされているが，かつて，旧
商法が2001年に改正されるまで，自己株式の取得が原則禁止とされており，例外的に，自己株
式の取得が消却あるいはすみやかな処分を前提に容認された場合，また，1997年以後はストッ
ク・オプション目的での自己株式の取得が容認された場合，旧商法では，取得された自己株式を
資産とみなした。しかし，この時期においても，会計理論のうえでは，自己株式の取得・処分は
資本取引とみられており，資産として扱った場合でも，自己株式の処分に伴う損益は発生しない
と考えられていた。資本控除とされた自己株式が処分されれば，取得金額と処分金額との差額は，
資本の形で処理されると考えられた。
現在，日本では，自己株式の取得金額と処分金額の差額を，「自己株式処分差益・差損」とよ
自社株式による決済の会計と負債・資本の区分 31（145）
（29） IASB（2008）では，負債と資本の区分に関してはプッタブル金融商品に関する改訂が行われたが，
自社株による決済とは直接の関係はないため，本稿ではとりあげないこととする。プッタブル金融商品
など2008年の改訂については，池田（2016）p.62p.65を参照されたい。
（30） この点に言及したものとして，椛田（2001）及び名越（2001）がある。
ぶものの，払込資本に増減させる形で処理されている。損益という名称は，自己株式を資産と見
たときの名残であると思われる。例えば，自己株式について，取得金額を上回る金額で処分され
れば，その差額は払込資本となり，新株発行と変わりはない。他方，取得金額を下回る金額で処
分されると，差額だけ払込資本を減らすことになる。
しかし，自社株式による決済を伴う債務に関する議論では，米国の会計基準や国際会計基準に
おいて，このような債務のうちの一部，例えば「所有者関係を構築しないような株式発行の義務」
を負債として把握しようとしていた。この解釈は，自己株式に関する会計理論上の通説とどのよ
うに両立させていくのであろうか。かつて，米国の会計基準には，自己株式を資産とみる例外規
定が存在したが（31），この規定は削除されている。
米国では，さまざまな理由で，自己株式を取得する「自社株買い」がさかんに行われ，日本も
同様である。ハイテク企業を中心とした「株式の通貨化」で見られるように，ストック・オプショ
ンを含む自社株式による決済や株式交換による企業買収に備えて，自己株式が取得されるのであ
る。米国の会計基準と国際会計基準の動向より，自社株式による決済を伴う債務の一部を負債と
みる場合，自己株式を資本控除とする考え方とは両立するのであろうか。発行企業が過去に取得
した自己株式を付与することで，株主となった者の立場が問われるかもしれない。彼らは「債権
者」だったものの，株式の付与後は「株主」に変質しているが，実質的に「所有者関係」にある
かは問われなければならない。
第2項 日本の現行の自己株式の処理までの経緯 資産計上から資本控除へ
前述のように会計理論上では，自己株式の取得を資本取引としてみたものの，日本では，2001
年の旧商法の改正により，自己株式の取得が原則自由になるまでは，発行企業が自己株式を取得
した場合，取得金額をもって，資産の部に自己株式が計上されることとされていた。そこで，自
己株式を資産とみる考え方と，自社株式による決済の関係について検討してみたい。かつて，計
算書類規則では，自己株式の取得金額を資産の投資等の部に計上し，会社が保有する他の有価証
券と同様に扱っていた。以前の日本のように自己株式を資産とみる根拠は，有価証券と同様に，
処分による換金可能性であった。それに対して，会計理論の立場からは，将来の処分による換金
可能性を資産性の根拠としては認めていない。なぜなら，換金の可能性を資産性の根拠とすると，
未発行の授権株式にも資産性を認めなければならず，消却されずに失効していないという理由は，
資産性の根拠にならないと考えられるからである。つまり，自社株式を買い戻した企業は，資産
性をもった自己株式を有しているとはいえず，株主への払い戻しを行ったことになる。
自己株式を資産とみると，その取得と処分を通じて差額が生じる場合には，自己株式の処分に
伴う損益が期間利益として認識された。例えば，自己株式の取得が原則として自由になった
2001年の旧商法改正前は，1997年以後ストック・オプション目的で自己株式の取得と処分が許
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（31） 例外規定として，APB（1965）para.12bにより，かつて，自己株式の資産計上が許可されていた。
可されたことがあったが，当時は，自己株式の処分に伴う損益は営業外損益に属すると考えられて
いた（32）。
2001年の旧商法改正では，自己株式の取得が原則として自由に行われることが可能となった
ほか，自己株式の資産の部への計上を前提とする規定が削除され，ストック・オプション目的な
ど利用目的ごとの規定も削除された。さらに，自己株式の処分は，取締役会の決議をもって新株
発行に準じて行うことが可能となった。これにより，会計基準上も，自己株式の処分に伴う取得
金額との差額は資本の増減であり，取得された自己株式は資本控除となった。
このように，日本では，かつて，自己株式を資産とみたので，その観点からは，自社株式によ
る決済を伴う債務を負債とみることはできたかもしれない。しかし，会計理論上は，自己株式の
取得と処分は資本取引であり，資産性は認められない（33）。日本において，新株予約権は，かつて，
新株引受権という名称で，行使されるまでは払込資本から除外する目的で，仮勘定として負債の
部に計上されていたこともあったが，当時は，積極的に負債として処理されていたわけではない。
それに対して，2000年代はじめの米国や国際会計基準の変化においては，自社株式による決済
を伴う債務のうちの一部を負債とみようとしたのである。
なお，ストック・オプション会計をめぐる米国や国際会計基準の議論では，自己株式を資産と
みなくても，新株予約権とストック・オプションを負債とみようとする議論が，2000年代半ば
以降に行われていた（34）。
第6節 おわりに
本稿では，自社株式による決済を伴う債務を素材にして，負債と資本の区分について考察した。
そこでは，現金などの資産ではなく自社株式の発行により決済する債務を負うことは，負債と資
本のどちらにも計上しうるという議論の流れが説明された。そこでは，自社株式による決済に対
する考え方とアプローチは変わらないものの，そもそも，負債と資本を区分するための考え方と
アプローチが次第に変わっていったことが明らかにされた。
自社株式による決済を伴う債務を保有する者が，「債権者」であるか「株主」であるかによっ
て，リスクとリターンをどのように保有しているかは，大きく異なる。同じ株式を持っていても，
リスクとリターンを保有しないならば「所有者関係を構築しない」ということになる。
本稿では，名越（2001）で検討された2000年以後も続けられてきた，負債と資本の区分をめ
ぐる議論を，自社株式による決済と関連づけて検討してきた。特に，2010年以後の米国FASB
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（32） 1997年にストック・オプションが許可された際，ストック・オプション目的で自己株式の取得が認
められた。当時の会計上の指針は，日本公認会計士協会（1998）6．による。また，名越（1999）を参
照せよ。
（33） この点につき，自己株式に関する取引が資本取引であるので，これ以上議論は行われないという考え
方もある。例えば，池田（2016）p.121p.122を参照されたい。
（34） この点につき，詳しくは，野口（2008）p.51p.52及び田中（2011）p.23p.26を参照されたい。
とIASBのプロジェクトでは，様々なアプローチが乱立し，まとまりのない状態のようである。
また，前節の最後にふれたように，自己株式を資産とみなくても，ストック・オプション会計
において，2000年代半ばより，米国や国際会計基準の議論では，新株予約権とストック・オプ
ションを負債に含めようとする議論も登場している（35）。なお，現行のストック・オプションの会
計基準では，行使価格の修正など行使条件の変更により，資本として計上された新株予約権が修
正されることが可能であり，そこでは，費用の修正と新株予約権の修正の両方が伴う（36）。かつて，
新株予約権を資本とみていた時には，このような修正は不可能であるとされていたが，どのよう
な経緯で修正が可能となったのであろうか。これらの点については，今後の課題としたい。
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